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En el presente trabajo de investigación titulado Contratos Forward de divisas y su 
incidencia en el riesgo cambiario en la empresa importadora de repuestos REPSAC del 
distrito La Victoria – 2017, tiene por objetivo de determinar, evaluar, analizar, determinar y 
cuantificar la cobertura que proporciona el contrato Forward de divisas en las actividades 
de la empresa REPSAC en cuanto a su financiamiento por bancos para la adquisición de 
mercadería. 
 
El problema que recae muchas empresas importadoras es sobre la fluctuación que sufre 
la moneda extranjera. La metodología utilizada en el presente trabajo es no experimental 
– descriptiva. 
 
La solución en cuanto a las exorbitantes perdidas por el tipo de cambio que sufre la 
empresa REPSAC en el transcurso de sus actividades, es beneficiar a la empresa a 
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El presente trabajo de investigación trata sobre los “Contratos de Forward de divisas y su 
incidencia en el riesgo cambiario en la empresa importadora de repuestos REPSAC en la 
victoria en el periodo 2017”, tiene como finalidad informar a las personas jurídicas como 
el derivado financiero - Forward permite cobertura en base a la fluctuación del tipo de 
cambio de la moneda extranjera. El trabajo está organizado en 6 capítulos que son: 
 
Capítulo 1: Planteamiento del problema, donde describimos la realidad problemática a 
nivel internacional, nacional y empresarial, mostrando la realidad respecto a la 
implementación de los derivados financieros; delimitamos la investigación basado en la 
realidad que las empresas importadoras recaen; identificamos el problema principal y 
secundario, mostramos los indicadores de logro que nos van a permitir controlar y cumplir 
con los objetivos planteados; además, explicamos los motivos que nos indujeron al 
estudio del tema, el cual influye en el ámbito empresarial, y las limitaciones tuvimos en el 






Capítulo 2: Marco teórico, expresamos el derivado financiero - Forward y su incidencia en 
el riesgo cambiario de moneda extranjera, detallamos en base al Forward los 
comportamientos de tipo de cambio, las fluctuaciones y flujo de caja, así mismo 
determinamos el riesgo cambiario en base al costo de importación, resultado del ejercicio, 
gestión financiera; también mencionamos antecedentes históricos y definimos el 
concepto de los términos más resaltantes. 
 
Capítulo 3: Metodología, utilizamos el diseño descriptivo - no experimental; la población 
estuvo enfocada a empresas importadoras de lima; los métodos que aplicamos fueron de 
deducción, inducción, análisis y síntesis; además consideramos el tipo de investigación 
mixto; y para la recolección de datos usamos la encuesta. 
 
Capítulo 4: Resultados, mostramos con gráficos sobre el resultado obtenido del 
cuestionario, adjuntando un análisis e interpretación, además propuestas de solución 
para utilización de Forward y beneficiar a la empresa importadora. 
 
Capítulo 5: Caso práctico, se realiza un caso en base a como beneficiaria la 
implementación de los contratos Forward en cuanto a su financiamiento en bancos y 
proporcionarle estabilidad monetaria en el transcurso de su ciclo contable. 
 
Capítulo 6: Estandarización, Permite indicar las normas internacionales de contabilidad y 
las normas internacionales de información financiera. 
 
Finalmente, terminamos con la presentación de las conclusiones y recomendaciones 
respecto a los contratos Forward en base en los financiamientos que las empresas 












PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA 
 
1.1 Descripción de la Realidad Problemática  
El mundo, que cada vez tiende a ser más globalizado; busca como fin la integración 
de todos los mercados existentes. Todos los días los países realizan operaciones 
internacionales financiera y comercialmente. En el cual en cada país se rige su 
actividad en base a su moneda país. Esto involucra un desbalance en las 
transacciones entre diferentes países por lo que se genera una diferencia en cuanto 
al valor del tipo de cambio de las monedas implicadas en las actividades en el 
transcurso del tiempo. Los derivados financieros – Forward se está empleando en 
muchos mercados emergentes y a medida que las actividades financieras y 
comerciales se vuelven estables, el uso del Forward crecerá considerablemente.  En 
muchos países, presentan una devaluación de sus monedas como consecuencia de 
factores inesperados provenientes de diversas situaciones, que genera las 
fluctuaciones de las monedas del país que realizan las actividades. 
 
En el Perú la moneda que afecta más a sus actividades comerciales es el dólar 





moneda estadounidense se ven afectada por la inestabilidad del tipo de cambio del 
dólar frente a la moneda nacional, lo cual genera grandes efectos económicos en la 
empresa. La inestabilidad de la moneda se refiere a las variaciones que sufre en el 
transcurso del tiempo el tipo de cambio producto de diversos factores entre ellos está 
la inflación, política y la situación económica del país entre otras. Además, el Perú 
sufre un auge en cuanto a economía y estabilidad facilitándole la aplicación de 
derivados financieros a sus actividades comerciales. Una de las principales 
desventajas de las empresas en el Perú es que en el mercado financiero peruano, 
existe un tipo de derivado financiero conocido como Forward que sirve como 
cobertura ante el riesgo cambiario, sin embargo, en nuestro país las empresas 
Mypes e Importadoras, poseen poco conocimiento sobre los beneficios de aplicar los 
derivados financieros - Forward para protegerse del riesgo cambiario por lo cual, las 
empresas importadoras se encuentran expuestas ante las variaciones del tipo de 
cambio y por lo tanto a  financiamientos innecesarios. Además, el desconocimiento 
de la aplicación de las NIIF en el ámbito empresarial genera una deficiencia 
competitiva ante el resto del mundo. Durante los últimos años el tipo de cambio del 
dólar ha fluctuado significativamente a la baja, dándole un mayor valor a la moneda 
nacional e incurriendo a las empresas a invertir en el país por su estabilidad de valor 
monetario. 
 
En cuanto a la empresa importadora “REPSAC” ubicada en La Av. Manco Cápac 287 
– La Victoria – Lima – Perú, el problema que la acoge es la de tener incertidumbre 
acerca del tipo de cambio al que están afectadas las actividades provenientes de 
importaciones de mercadería provenientes de diferentes países y que se ve reflejado 
en sus flujos de caja que varía drásticamente en el transcurso del tiempo, lo cual 





contraídas, no se sepa con exactitud si la empresa tiene la liquidez suficiente para 
poder realizar el pago. También, al haber incrementado o disminuido el valor de las 
divisas que la empresa utiliza en sus operaciones de importación, sus costos de 
dichas actividades se ven afectadas ya que la contabilización que se realiza, se 
estipula en cuando la mercadería es recibida y dicha mercadería ya cuenta con los 
gastos incurridos a su obtención, pero al tipo de cambio realizada la operación. Esto 
influirá en un reajuste por tipo de cambio en la empresa que puede ser a favor o en 
contra al beneficio de la empresa. 
 
1.2 Delimitación de la Investigación  
Esta investigación está basada en la realidad de la empresa REPSAC S.A.C., 
ubicada en La Av. Manco Cápac 287 – La Victoria – Lima – Perú. La actividad 
principal de la empresa es importar y comercializar repuestos automotrices para su 
venta al por menor y mayor, directa o indirectamente, la información obtenida, fue 
facilitada por parte de la Gerencia de la empresa. 
 
Está investigación se basa en el periodo 2017, en el área financiera sobre los 
Contratos Forward de divisas y su incidencia en el riesgo cambiario de la empresa 
importadora REPSAC de la vitoria, la actividad de la empresa y su endeudamiento en 
moneda extranjera la exponen al fuerte riesgo de fluctuación en los tipos de cambio 
del dólar estadounidense. 
 
1.3 Formulación del Problema de la Investigación 
1.3.1 Problema Principal  
 ¿De qué manera el Contrato Forward de divisas inciden en el riesgo 





1.3.2 Problemas Secundarios  
 ¿Cómo el comportamiento del tipo de cambio en el mercado financiero 
incide en el costo de las importaciones en la empresa REPSAC en el 
periodo 2017? 
 ¿En qué medida las fluctuaciones del tipo de cambio Inciden en los 
resultados del ejercicio en la empresa importadora REPSAC en el periodo 
2017? 
 ¿De qué manera los flujos de caja proyectados inciden en la gestión 
financiera de la empresa importadora REPSAC del periodo 2017? 
 ¿En qué medida el Contrato Forward incide en la gestión del riesgo de la 
tasa de interés de la empresa REPSAC del periodo 2017? 
 
1.4 Objetivos de la Investigación  
En cuanto al objetivo es de ponerse a analizar la importancia de los derivados 
financieros – Forward en el desempeño de la empresa y que roles cumple o formulas 
a plantear de dichas interrogantes anteriormente mencionadas. 
 
1.4.1 Objetivo General  
Determinar la incidencia del Contrato Forward en el riesgo cambiario de la 
empresa. 
 
1.4.2 Objetivos Específicos  
Evaluar el comportamiento del tipo de cambio en el mercado financiero y su 
incidencia en el costo de las importaciones en la empresa. 
 Analizar si la fluctuación de tipo de cambio y su incidencia en los resultados 





 Determinar los flujos de caja y su incidencia en la gestión financiera en la 
empresa. 
 Cuantificar la incidencia del Contratos Forward inciden en la gestión del 
riesgo de interés de la empresa. 
 
1.5 Indicadores de Logros de Objetivos 
Cuadro N° 01: Matriz de Indicadores de Logros de Objetivos 
(Elaboración propia) 
OBJETIVOS ESPECIFICOS INDICADORES 
Evaluar el comportamiento del 
tipo de cambio en el mercado 
financiero y su incidencia en el 
costo de las importaciones en la 
empresa. 
 Nivel de conocimiento de los tipos de Contratos 
Forward de divisas. 
 Nivel de conocimiento sobre las diferencias entre 
Contrato de Forward y el tipo de cambio. 
 Nivel de conocimiento sobre los beneficio y 
desventajas d ellos Contratos Forward de divisas y 
el riesgo cambiario. 
Analizar si la fluctuación de tipo 
de cambio y su incidencia en los 
resultados de la empresa. 
 Nivel de conocimiento sobra las fluctuaciones en la 
especulación del Mercado. 
 Nivel de conocimientos sobre la inflación en el país. 
Determinar los flujos de caja y su 
incidencia en la gestión financiera 
en la empresa. 
 Nivel de conocimiento sobre los flujos de caja de la 
empresa. 
 Nivel de conocimiento si los flujos de caja ayudan a 
prevenir futuros déficit en la caja. 
 Nivel de conocimiento de los flujos de caja 
proyectados para evaluar la liquidez de la empresa. 
 Nivel de conocimiento sobre presupuestos de gastos 
y flujo de caja proyectado. 
Cuantificar la incidencia del 
Contratos Forward inciden en la 
gestión del riesgo de interés de la 
empresa. 
 Nivel de conocimientos en los costos de importación. 
 Nivel de conocimiento de los Contratos Forward 
ayudan a tener cobertura de riesgo cambiario 
 Nivel de conocimiento sobre los Contratos Forward 
demuestren una Buena gestión financiera. 
 
El cuadro N1° muestra los indicadores del logro de objetivos, a través de este se 
logra identificar los elementos que ayudaran a medir el proceso de investigación y 





1.6 Justificación e Importancia  
Ante la globalización e integración de economías las empresas tienen la oportunidad 
de adquirir insumos y mercaderías en otros países donde los precios sean menor 
que la del país de origen, favoreciendo la competitividad y valor de las empresas, si 
bien durante el desarrollo de esta investigación se han encontrado pocas 
investigaciones de conocimiento público sobre la utilización de Instrumentos 
Financieros Derivados en el Perú , específicamente sobre Contratos Forward, es 
necesario facilitar información a las empresas peruanas  para que tengan la 
posibilidad de adquirir financiamiento  mediante Instrumentos Financieros Derivados 
que sirvan de cobertura contra el riesgo cambiario externo. 
 
La presente investigación pretende contribuir a un mayor conocimiento sobre las 
ventajas de los contratos de Forward y sus características, una operación Forward de 
moneda extranjera es un acuerdo entre dos partes, por el cual dos agentes 
económicos se obligan a intercambiar, en una fecha futura establecida, un monto 
determinado de una moneda a cambio de otra, a un tipo de cambio futuro acordado y 
que refleja el diferencial de tasas. Esta operación no implica ningún desembolso 
hasta el vencimiento del contrato, momento en el cual se exigirá el intercambio de las 
monedas al tipo de cambio pactado.  
 
El propósito del forward de divisas es administrar el riesgo en el que se incurre por 
los posibles efectos negativos de la volatilidad del tipo de cambio en el flujo esperado 
de ingresos de una empresa (por ejemplo, en el comercio exterior) o en el valor de 
un inversionista (una administradora de fondos de pensiones que posee activos 
denominados en moneda extranjera). En tal sentido, el mercado de forwards de 





mayor certeza a sus flujos. Las transacciones se realizan normalmente bajo un 
contrato marco, elaborado por asociaciones profesionales de los agentes que operan 
en el mercado financiero internacional. 
 
Asimismo, el presente estudio también realiza un análisis sobre la regulación actual 
en materia contable, tributaria, financiera y de supervisión de los instrumentos 
financieros cuyo mercado no ha alcanzado niveles de desarrollo en el Perú. Sobre la 
base de la investigación, se busca promover la utilización de productos derivados 
como cobertura de riesgos financieros y como oportunidad de inversión. 
 
De igual forma la investigación nos permitirá conocer cómo la empresa se viene 
desarrollando durante un periodo y como le afecta sus manejos de estimación de 
costos, incrementando o disminuyendo su utilidad. La corrección de estas 
deficiencias logrará que estas empresas eviten en gran medida los problemas 
financieros que actualmente afrontan y la disminución de sus riesgos en base a la 
liquidez de las empresas. 
 
Del mismo modo la investigación va a permitir identificar los problemas de costes que 
tienen las empresas nacionales que importan y que siempre están ligadas a un 
término de rentabilidad para poder acceder a un financiamiento bancario.  
 
Para lograr el objetivo de la investigación se emplearán indicadores y técnicas de 
estadísticas como instrumentos para medir el interés las empresas en el uso de 






En tal sentido para la empresa importadora “REPSAC” la negociación de contrato 
Forward adquiere un alto nivel de importancia, puesto que está expuesta a las 
fluctuaciones del tipo de cambio y sus riesgos no le permite plantear flujos de cajas 
con precisión y en la medida que se conoce las ventajas del Contrato Forward puede 
concretar con exactitud el importe del dinero en soles que se va a destinar para el 
pago de mercaderías y evaluar si la empresa tiene la liquidez suficiente para poder 
cumplir con sus obligaciones de pago o si necesita financiamiento. 
 
Asimismo, el presente trabajo de investigación es importante dentro de nuestra 
profesión contable y financiera, debido a que nos va a ayudar a estudiar, analizar y 
plantear estrategias para el buen entendimiento y aplicación del sistema de costos 
entre las empresas peruanas que importan de otros países y para las empresas 
extranjeras que realizan inversión en el Perú. 
 
También es conveniente para las empresas y profesionales de contabilidad se 
desarrollen conceptos y conocimientos de Instrumentos Financieros Derivados para 
lograr mejorar resultados en las empresas, optimicen recursos y generen mayor 
rentabilidad a las empresas importadoras de nuestro país. 
 
1.7 Limitaciones 
   Por lo que respecta al ámbito económico nos conlleva a la falta de no contar con 
el dinero suficiente para poder adquirir los libros que conllevan información de 
autores diferentes de los que cuenta la universidad para realizar un análisis 






   Por lo que respecta al tiempo se nos dificulto un poco por lo que algunas 
personas no cuentan con algunos horarios ya que estudian algunas 
actualizaciones de programas para su empresa o realizan algunas actividades 
que conllevan tiempo en sus actividades laborales. 
 
   En cuanto a la información se nos hizo un poco tedioso obtenerla ya que los 
impedimentos de las máquinas de la universidad, que bloquean algunas páginas 
que pueden ser de distracción, pero a su vez algunas conllevan información vital 































2.1 Fundamentación del Caso 
Los Forward son instrumentos financieros derivados que cubren el riesgo cambiario 
de las empresas de comercio exterior. 
 
Nuestra investigación resalta 2 temas importantes como son: contratos forward y 
riesgo cambiario, los contratos forward son herramientas que le permite a la empresa 
importadora tener un mayor control y seguridad de las transacciones en moneda 
extranjera, en el caso del riesgo cambiario son variaciones de precios en el mercado 
exterior con respecto a las fluctuaciones del tipo de cambio de la moneda extranjera 
que afecta de manera considerable y directa a la empresa importadora.  
 
En tal sentido las transacciones de comercio exterior de REPSAC requiere el uso de 








2.1.1 Contratos Forward 
Los contratos Forward por ser productos de derivado financieros son activos, 
cuyo precio está relacionado con el valor de dicho bien Según Court (2009): 
Un contrato a plazo o Forward es un acuerdo entre dos partes por medio 
del cual se comprometen a realizar una operación de compra o venta de 
un determinado activo subyacente, real o financiero. El precio es pactado 
cuando el contrato es firmado. A este contrato se le conoce también 
como producto derivado, pues es un activo cuyo valor depende del valor 
de otros activos. (p. 307) 
Es así que la empresa al aplicar el Forward permitirá protegerse ante la 
volatilidad de las cotizaciones internacionales. 
Destacando información de la NIIF 9 Instrumentos Financieros, Ferrer (2016) 
nos comenta que un instrumento financiero u otro contrato dentro del alcance 
de esta Norma tiene las tres características siguientes: 
 
 Su valor cambia en respuesta a los cambios en una tasa de interés 
especificada, en el precio de un instrumento financiero, en el de una materia 
prima cotizada, en una tasa de cambio de la moneda extranjera, en un 
índice de precios o de tasas de interés, en una calificación o índice de 
carácter crediticio o en función de otra variable, que en el caso de no ser 
financiera no sea específica para una de las partes del contrato (a veces se 
denomina “subyacente” a esta variable) 
 No requiere una inversión inicial neta, o solo obliga a realizar una inversión 
inferior a la que se requeriría para otros tipos de contratos, en los que se 
podría esperar una respuesta similar ante cambios en las condiciones de 
mercado. 
  Se liquidará en una fecha futura. Los derivados financieros son productos 
que provienen {…} como se entiende de su nombre de otros bienes o 






Asimismo, se define que Existen 4 tipos de derivados financieros básicos 
donde muestra las variaciones particulares, dependiendo el tipo de producto. 
(Swaps, Forward, Futuros y Opciones) 
 
Por consiguiente, para el trabajo de investigación se ha considerado realizar un 
estudio de Contratos Forward debido a que se presenta como una opción 
importante dentro del mercado financiero ya que hay entidades bancarias 
nacionales que prestan facilidades, para REPSAC es una opción de cobertura 
ante el riesgo de las variaciones de tipo de cambio que permitirá manejar una 
rentabilidad en los estados financiero 
 
Nuestra investigación resalta 2 temas importantes como son: El Contrato 
Forward que es una herramienta que permite a la empresa importadora tener 
un mayor control y seguridad de las transacciones en moneda extranjera y El 
Riesgo Cambiario cuyas variaciones de precios en el mercado exterior 
dependen de las fluctuaciones del tipo de cambio de la moneda extranjera, en 
tal sentido las transacciones de comercio exterior de REPSAC requiere el uso 
de este instrumento financiero- Contrato Forward que nos da un estado de 
cobertura  ante el  riesgo del tipo de cambio. 
 
 Características formales de un contrato Forward 
Es importante tener en cuenta cuáles son las características formales que 
tienen los contratos forward. Según Court (2009). 
- Activo subyacente: Pueden ser acciones, divisas, mercancías 
(Trigo, maíz, cítricos, etc.) O activos de renta fija (bonos, etcétera). 





- Fecha de vencimiento: Se refiere a la fecha en que se hará la 
liquidación del contrato, de acuerdo a la forma que se haya 
acordado. 
- Forma de liquidación: liquidación por entrega física, por 
compensación. 
- Precio spot. 
- Precio Forward. 
Por consiguiente, la empresa REPSAC solo podrá acogerse a los contratos 
Forward cumpliendo los requisitos presentados, según la Entidad 
Financiera. (p. 306) 
 
 Ventajas y desventajas de un contrato Forward 
Dado que estos son contratos legales, es necesario aceptar las condiciones 
sobre el precio del activo subyacente Según Court (2009). 
- Ventajas: El contrato elimina toda incertidumbre sobre los precios 
futuros. La desaparición de la volatilidad beneficia al comercio y a la 
inversión, y la estabilidad hará posible que las previsiones 
presupuestarias se realicen de la forma más acertada.  
- Desventajas: Si en el momento del vencimiento del contrato el 
precio prefijado ha evolucionado en el sentido contrario al del 
asumido en el momento de la contratación, una de las partes no se 
podrá beneficiar de las posibles plusvalías generadas como había 
estimado de acuerdo a sus expectativas; así, la principal desventaja 
que presenta un forward es el riesgo de que una de las partes (la 
que tenga pérdida) no cumpla con su obligación en el momento del 
vencimiento. (p. 307) 
En ese sentido, la empresa REPSAC, podrá realizar flujo de caja, 
proyectadas para lograr evitar que una de las partes se vea perjudica. 
 
 Tipos de contrato forward 
Según como se entregue el activo subyacente en una fecha fija o exista la 
opción de entrega durante un periodo de tiempo. Según Court (2009). 
Los contratos forward se clasifican en contratos cerrados o contratos 
abiertos. Cuando se trata de una fecha fija, el contrato forward se 





realización de este en cualquier momento durante un periodo de 
tiempo prefijado, se le denominará contrato forward abierto. 
Forward de divisas (Foreign Exchange Forward o FX Forward): Un 
forward de divisas es un contrato entre dos partes en el que se 
acuerda la compra y venta de moneda extranjera a futuro, y su 
objetivo es la cobertura del tipo de cambio en las transacciones 
internacionales. Para su uso es necesario manejar adecuadamente los 
conceptos de fecha vencimiento, posición, monto, precio forward, 
liquidación. 
Por entrega física (Delivery Forward): El intercambio físico de 
monedas en este tipo de contratos se da al vencimiento de la 
operación, según el tipo de cambio pactado. (p, 307) 
Por tal razón, En la empresa REPSAC, se aplicaría contratos forward que 
permitan reducir el riesgo cambiario en el tipo de cambio.  
 
2.1.1.1 Comportamiento del tipo de cambio 
Los contratos de Forward se pactan entre una entidad bancaria y una 
empresa comercial para comprar divisas a precio fijado y en una fecha 
determinada Según la propuesta de Court (2009): 
Define una operación Forward de moneda extranjera como un 
contrato celebrado entre dos partes, por el cual dos agentes 
económicos se obligan a intercambiar (por ejemplo, euros por 
dólares), en una fecha futura establecida, un monto determinado 
de una moneda a cambio de otra, a un tipo de cambio futuro 
acordado y que refleja el diferencial de tasas. Esta operación no 
implica ningún desembolso hasta el vencimiento del contrato, 
momento en el cual se exigirá el intercambio de las monedas al 
tipo de cambio pactado. (p.307) 
Es así como la empresa, comerciales importan productos extranjeros al 
tipo de cambio del día, sin medir el valor de su moneda, al aplicar el 









2.1.1.1.1  Precio de la divisa 
Las divisas son consideradas como un activo, ya que es 
dinero de otros países y tiene un valor. Este valor se consigue 
cotizando o marcando un valor fijo por un estado u 
organización según la opinión de Court (2009) 
Una divisa tiene la propiedad de que el tenedor de la 
moneda puede ganar intereses a la tasa de interés libre 
de riesgo vigente en el país extranjero (p.307) 
Este tipo de cambio flexible permitirá aplicar mejor la compra 
de mercancía al exterior por la interacción de la oferta y 
demanda. 
 
2.1.1.1.2  Políticas monetarias 
La política monetaria es la disciplina  que controla los factores 
monetarios para garantizar la estabilidad de precios y 
el crecimiento económico, según lo indicado por Court (2009): 
Para que tenga sentido diseñar e implementar una 
política monetaria eficaz se requiere al menos de dos 
condiciones: que la oferta de dinero sea “controlable” 
por la autoridad monetaria y que la demanda por dinero 
sea “estable”, lo que no significa constante. (p.307) 
Por lo tanto, la política monetaria debe estar en equilibrio con 
respecto a la oferta y la demanda del dinero. 
 
2.1.1.1.3  Demanda 
La demanda es la cantidad total de un bien o servicio que la 
gente desea adquirir. 
Según lo constituidos por agentes que presentan flujos 
de ingresos proyectados en moneda extranjera pero 
que tienen obligaciones en moneda nacional. Es el caso 





este tipo de operación pueden reducir los niveles de 
riesgo al fijar un determinado tipo de cambio por medio 
de un Forward de compra. También se encuentran las 
administradoras de pensiones que invierten en moneda 
extranjera. (Court, 2009, p.308) 
En consecuencia, las empresas exportadoras demandan en 
moneda extranjera, y cuando esto se ve influenciado por el 
tipo de cambio recurren a un Forward de compra. 
 
2.1.1.1.4  Oferta 
La oferta como aquella cantidad de bienes o servicios 
que los productores están dispuestos a vender a los 
consumidores bajo determinadas condiciones de 
mercado. 
 
Según los agentes económicos que tienen obligaciones 
futuras en moneda extranjera, pero generan ingresos en 
moneda nacional, como es la situación de las empresas 
importadoras, que pueden adquirir un Forward de venta 
para tomar una cobertura de riesgo ante una incesante 
depreciación del tipo de cambio en una fecha futura. 
(Court, 2009, p.308) 
De manera que, Las empresas importadoras que ofertan en 
moneda extranjera adquieren un Forward de venta para evitar 
riesgos del tipo de cambio en una fecha futura. 
 
2.1.1.2 Fluctuaciones 
Cuando se menciona fluctuación de la moneda por el tipo de cambio y 
el riesgo cambiario se hace referencia al cambio entre dos divisas, tiene 
un comportamiento similar a cualquier otro activo financiero y cambia 





está más o menos controlada y puede ser intervenida por los gobiernos 
y Banco Central en función a su objetivo de política monetaria, según 
Apaza (2015) 
La fluctuación de tipo de cambio es la pérdida o ganancia 
monetaria que se produce en las transacciones comerciales en 
moneda extranjera, en derivados financieros son las 
modificaciones en el valor de una moneda en comparación con 
otra u otras. (p.742) 
Por consiguiente, la fluctuación de tipo de cambio alto provocaría un 
balance comercial bajo, repercutiendo en el comercio exterior, en 
relación con la empresa REPSAC con la utilización de Contrato Forward 
evitaríamos perdida por fluctuación de Tipo de cambio ya que la 
cobertura nos protegería de un riesgo latente por la cantidad de 
importaciones anuales que se realizan en la entidad.   
 
2.1.1.2.1 Especulación 
La especulación tiene una importantísima influencia en el tipo 
de cambio entre divisas, por ejemplo, se puede dar que una 
corriente de opinión generalizada de que el dólar se va a 
apreciar. Esto puede hacer que los especuladores del 
mercado comiencen a comprar dólares con el objetivo de 
obtener beneficio de su venta cuando suba de valor. Si el 
volumen de compra con fines únicamente especulativos es 
suficientemente alto, puede hacer que efectivamente su valor 
relativo respecto a otras divisas aumente, afectando el tipo de 
cambio entre ellas, también si el banco central va a subir los 





adquirir su divisa llevando al mercado a incrementar el valor 
de la divisa, Según Hull (2014) explica a continuación:  
La Especulación es la toma consiente de posiciones 
para ganar con el cambio esperado del precio, la 
especulación involucra riesgo y la necesidad de 
inmovilizar capital. También cuando se realizan 
inversiones a plazo en el mercado de divisas debemos 
tener en cuenta las fluctuaciones del tipo de cambio, 
con el fin de tomar decisiones y realizar las acciones 
oportunas. Si se ha realizado una compra y el tipo de 
cambio sube (se deprecia), se obtienen beneficios, ya 
que la compra a futuro se pactó a un precio más bajo. Si 
ocurre lo contrario, y el tipo de cambio baja (se aprecia), 
se obtiene pérdidas, ya que la compra a futuro se pactó 
a un precio más bajo. Si se ha realizado una venta y el 
tipo de cambio sube (se deprecia), se obtienen 
pérdidas, ya que la venta a futuro se pactó a un precio 
más bajo. Si ocurre lo contrario, y el tipo de cambio baja 
(se aprecia), se obtienen beneficios, ya que la venta a 
futuro se pactó a un precio más bajo (p. 19) 
De lo antes mencionado, se señala que la especulación 
repercute en el alza de divisas y precios de los productos 
importados, para REPSAC el utilizar Contrato Forward es 
importantísimo ya que pueden mantener precios estables 
acorde a la competencia.   
 
 2.1.1.2.2 Inflación 
A continuación, tomaremos la definición que propuso el Banco   
Central de Reserva Del Perú (BCR 2017): 
Es el incremento generalizado de precios y 
desvalorización de la    moneda que en consecuencia 
grava el bienestar de la población, en el Perú la 
inflación se mide con el índice de precios del 
consumidor” IPC, la inflación se determina a través 
de la oferta, demanda e inflación importada que 
incluye cotizaciones internacionales y tipo de cambio, 





poder adquisitivo de nuestra moneda bajo un 
esquema de metas explicitas de la inflación. (p.5) 
 
Por esta razón, en términos económicos la inflación es la 
subida de precios de bienes y servicios, en REPSAC se 
consideran factores externos e internos de la economía, uno 
de ellos es el aumento de dinero en circulación o el aumento 
de los costes de producción que devalúa la moneda y 
encarece los productos importados, al utilizar Contrato 
Forward podríamos revestir el riesgo cambiario y proteger la 
rentabilidad a futuro. 
 
2.1.1.2.3 Tipos de interés 
En el tipo de interés la variable más importante es la tasa de 
financiamiento, se conocen como tasas spot o tasa cupón 
cero. Otras tasas de interés relevantes para los inversionistas 
de renta fija son las tasas de interés para periodos de tiempo 
en el futuro, son conocidas como tasas de interés Forward.  
 
A continuación, tomaremos la definición que propuso el Banco   
Central de Reserva Del Perú (BCR 2017) ¨ Para la 
determinación de los tipos de cambio forward se toma en 
cuenta el tipo de cambio spot (por ejemplo, soles por dólar); el 
diferencial de tasas de interés (por ejemplo, el diferencial de 
tasas de interés entre soles y dólares) y el plazo de vigencia 








En consecuencia, se muestra que estas 
tasas Forward también se pueden estimar a partir de la 
información del mercado de renta fija. 
 
2.1.1.2.4 Estabilidad política 
Es transcendental que los inversores extranjeros busquen     
países políticamente estables y con una fuerte economía a 
donde llevar su capital de inversión, según el Banco Central 
De Reserva BCR (2017) “Ante estos factores el Perú la 
inversión privada crecerá alrededor del 3,6% en el 2017 (p.8) 
  
De manera que, las cifras de crecimiento generan interés para 
los inversores extranjeros y se traduce en una divisa al alza, 
mientras que en un país inestable políticamente pierde la 
confianza percibida sobre su divisa y puede provocar el 
movimiento de capital a otros países, estos factores 
mantienen una relación muy estrecha con el análisis 





País, en las fluctuaciones de los tipos de cambio de las 
divisas mantienen una relación muy estrecha entre los 
inversores y relaciones comerciales del país. 
 
2.1.1.3 Flujo de caja 
Algunos elementos para un flujo de caja es saber cuánto tiempo tarda 
los clientes en pagar, cuanto tendrá a principio de cada mes, identificar 
usos probables de efectivo y restar los ingresos menos gastos para ver 
si la empresa posee déficit, como Ortiz explica a continuación: 
El flujo de caja proyectado permite apreciar, para el período 
analizado, entre otras cosas, cuáles serán las fuentes de efectivo 
de la empresa y cómo se utilizará dicho efectivo, cómo se 
financiarán las inversiones que requiera la empresa, cómo se 
cubrirán los faltantes temporales de efectivo para capital de 
trabajo y cómo se invertirán los excedentes temporales de caja 
que pueda llegar a tener el negocio. (2012, p.403) 
De lo antes mencionado, se señala que como la empresa REPSAC 
puede proyectar sus salidas e ingresos de dinero, puede recurrir a un 
financiamiento optimo y eficiente, dando así no ha lugar a poseer dinero 
excedente en la caja de la empresa y pueda distribuirse de manera 
uniforme en las actividades o en próximas inversiones que la empresa 
desee en el transcurso del tiempo. 
 
2.1.1.3.1  Ingresos 
El ingreso es reconocido cuando es probable que los 
beneficios económicos futuros fluyan a la entidad y estos 
beneficios puedan ser medidos con fiabilidad, a partir de 







- Ventas realmente cobradas. 
- Otros ingresos efectivos, del estado de resultados. 
- Disminución de activos con entrada real de efectivo. 
- Aumento de pasivos, que impliquen nuevos recursos 
de efectivo. 
- Aumento de capital, en efectivo. (2012, p. 378) 
 
En base a lo estipulado, se señala los posibles ingresos que 
la empresa REPSAC pueda percibir en el transcurso de su 
actividad empresarial, el aumento de las entradas económicas 
está ligada netamente a lo proveniente de la actividad 
comercial de la empresa. 
 
2.1.1.3.2  Egresos 
Los egresos son los gastos y las inversiones que realiza la 
empresa en su actividad. El gasto es aquella que aumenta las 
pérdidas o disminuye el beneficio, y siempre supone un 
desembolso financiero, ya sea por medio de caja o de forma 
bancaria. De acuerdo como lo muestra Ortiz a continuación,  
Salidas: 
- Compras efectivamente pagadas. 
- Costos y gastos pagados en el periodo. 
- Otros egresos efectivos, del estado de resultados. 
- Aumento de activos, con salida real de efectivo. 
- Pago de dividendos o reparto de utilidades en dinero 
- Readquisición de acciones con pago en efectivo. 
- Dentro de los costos y gastos no deben incluirse 
aquellos que no implican salida de efectivos, tales 
como la depreciación, las amortizaciones de diferidos, 
las provisiones, etc. (2012, p. 378) 
De lo dispuesto anteriormente, se señala los posibles egresos 
o salidas de dinero que es afecta a la empresa REPSAC en 
cuanto a su actividad empresarial, donde además 





resultados de un periodo, aunque no constituyan 
desembolsos o salida de efectivo 
 
2.1.1.3.3  Liquidez de la empresa 
La liquidez es la facultad que tiene una entidad para obtener 
dinero en efectivo y así hacer frente a sus obligaciones a 
corto plazo; es la facilidad con la que un activo puede 
convertirse en dinero en efectivo. Como lo describe González 
a continuación, 
La liquidez es un concepto muy complejo y se refiere a 
la capacidad de negociar rápidamente cualquier 
cantidad de un activo sin afectar a su precio. Es por 
tanto un concepto multidimensional que se caracteriza 
por dos componentes: precio y cantidad, aproximados 
habitualmente por la horquilla relativa y la profundidad, 
respectivamente. (2013, p. 11) 
De lo antes mencionado, se señala que la liquidez de la 
empresa REPSAC está   comprendido en base al precio y 
cantidad de sus productos y en cuanto a la capacidad que 
posee ésta, para hacer frente a sus deudas de corto plazo y 
Para medir la liquidez de una empresa se utiliza la ratio de 
liquidez, con el que se calcula la capacidad que tiene ésta 
para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo. como 
Aching explica a continuación: 
La ratio de liquidez general lo obtenemos dividiendo el 
activo corriente entre el pasivo corriente. El activo 
corriente incluye básicamente las cuentas de caja, 
bancos, cuentas y letras por cobrar, valores de fácil 
negociación e inventarios. Este ratio es la principal 
medida de liquidez, muestra qué proporción de deudas 
de corto plazo son cubiertas por elementos del activo, 





aproximadamente al vencimiento de las deudas. (2005, 
p.16) 
 
Por lo que menciona, se señala que es importante la 
aplicación de la ratio de liquidez en la empresa porque 
muestra en qué estado se encuentra para saldar deudas de 
corto plazo, también sirve para determinar la solidez 
económica del emprendimiento y para evaluar la distribución 
de los recursos con que cuenta. 
 
2.1.1.3.4  Anticipación de futuros déficit 
El déficit financiero ocurre cuando la necesidad de 
financiación de una empresa es mayor que sus recursos 
financieros, si con los recursos existentes en la economía no 
bastan para la consecución de mayores niveles de 
rentabilidad, se recaerá en un financiamiento para cubrirlo, 
como lo expresa Pindado (2001) a continuación: 
En la decisión de cubrir déficits permite obtener 
menores costes por intereses para la deuda. Esto se 
debe a que posibilita solicitar sólo la cantidad mínima 
necesaria de financiación, eligiendo la más barata pues 
no existe ninguna urgencia y además podemos 
seleccionar la más flexible. (p. 85)   
Por lo que estipula anteriormente, se señala que la 
prevención de los déficit previstos o esperados en el 
transcurso del tiempo en la empresa se deducirá en base si 
los ingresos son menores que los gastos; la diferencia 
resultante, se denomina déficit y hay definir alternativas de 





empresa recaerá y los beneficios de cada alternativa que 
podrá tomar la empresa ante las situaciones. 
 
2.1.2 Riesgo cambiario 
El riesgo cambiario es una de las modalidades del llamado riesgo de mercado, 
que se refiere a variaciones de precios Según el autor Court (2009) 
Por el sólo hecho de recibir ingresos en moneda extranjera o de tener 
egresos en ésta cuando uno funciona esencialmente en moneda local; 
siempre corre el riesgo de que estos ingresos o egresos sean menores o 
mayores, según el caso, al momento de efectuarlos; el factor tiempo se 
agrava cuando el plazo de recepción o de pago es más largo, pues ello 
aumenta la probabilidad de una variación desfavorable en el tipo de 
cambio. Los exportadores e importadores conocen muy bien este riesgo, 
que en casos extremos puede llegar a destruir sus márgenes, mediante 
lo que se llama pérdidas cambiarias, y hacerlos trabajar a pérdida. 
(p.309) 
De los antes mencionado, el riesgo cambiario se da fundamentalmente cuando 
se compra o vende en moneda extranjera, debido a que los pagos o cobros son 
afectados directamente por la variación del tipo de cambio. 
  
2.1.2.1 Costo de importación 
El costo de importación se ve afectado directamente por el tipo de 
cambio, Si el tipo de cambio es alto, el costo de la mercadería también 
lo es y por ende su precio al consumidor final Según lo mencionado por 
el autor Mamani, (2015) 
Según lo mencionado por el autor la importación de bienes afecta 
a los procedimientos regulares de registro, y es usual que se 
genere el pago de la obligación, pero no la recepción de la 
mercancía, sino en fecha posterior. Asimismo, será necesario 
crear libros o formatos especiales que se utilicen simultáneamente 
con los registros convencionales, lo cual depende de la frecuencia 
o regularidad con que la empresa efectúe importaciones. (p. 7) 
Por lo tanto, es necesario controlar minuciosamente los gastos y 





prepara instrucciones escritas sobre políticas de costeo y prácticas de 
registro a utilizar. 
 
2.1.2.1.1  Precio de venta 
El precio de venta es simplemente determinar el costo que tu 
producto o servicio tendrá en el mercado para el consumidor 
según lo que indica el autor Mamani, (2015) ¨El valor 
monetario que se cobra (paga) por la enajenación de un bien 
o servicio, ya sea de contado o a crédito, con descuento o sin 
descuento. (p. 8) ¨ 
 
En consecuencia, el valor monetario ya establecido que se 
paga por la adquisición de un bien o servicio, indistintamente 
de la forma de pago. 
 
2.1.2.1.2  Gastos incurridos 
Se incurre en gastos solo cuando el gasto se percibe como 
algo negativo Según lo que indica Mamani, (2015) ¨Es un 
desembolso, egreso o erogación que se consume 
corrientemente, es decir en el mismo período en el cual se 
causa, o un costo que ha rendido su beneficio. Los gastos se 
confrontan con los ingresos (es decir, se presentan en el 
Estado de Resultados) para determinar la utilidad o la pérdida 





Por consiguiente, los gastos incurridos son desembolsos que 
no necesariamente son perdidas, sino que luego confrontar 
con los ingresos se hace una evaluación. 
 
2.1.2.1.3  Costo de venta 
El costo de venta es el costo en que se incurre para 
comercializar un bien, o para prestar un servicio. 
El costo de ventas puede ser el mismo o diferente para 
fines contables y fiscales, dependiendo de las reglas 
nacionales. Generalmente incluyen: El costo de los 
productos o materias primas, incluidos los fletes o los 
gastos de envío. El costo de almacenar los productos 
que vende el negocio. Costes directos de mano de obra 
para los trabajadores que producen los productos. 
Gastos generales de fabricación. Depreciación. 
(Mamani, 2015, pp.9-10) 
En tal sentido, el costo de venta varía dependiendo los fines 
que se tenga; además de las normas con las que fueron 
producidas en su lugar de origen. 
 
2.1.2.1.4  Margen de ganancia  
Como se menciona el margen de ganancia te debe de indicar 
el rendimiento de un producto al ser vendido, según Mamani 
2015 ¨El margen de ganancia es el encargado de indicar la 
rentabilidad de un producto, servicio o negocio y es 
expresado en un porcentaje, mientras más alto sea el 
número, más rentable es el negocio. Esto indica el 





Por lo tanto, el margen de ganancia indica que tan rentable es 
un producto, bien o servicio; así como también el rendimiento 
del producto para su venta.  
 
2.1.2.2 Resultado del Ejercicio 
El Estado de resultado, también conocido como estado de ganancias y 
pérdidas, es un estado financiero conformado por un documento que 
muestra detalladamente el beneficio o perdida que ha generado una 
empresa durante un tiempo determinado, como ingresos que son las 
ventas, dividendos e ingresos financieros y los gastos que son compras, 
gastos del personal, gastos financieros, alquileres, seguros, 
depreciaciones e impuestos. 
 
Según Apaza, (2015) ¨Muestra el resultado neto total que corresponde a 
un período determinado. Por su naturaleza, al cierre de operaciones, se 
integra al balance ya que forma parte de la estructura financiera del 
patrimonio neto de la empresa. El saldo de esta cuenta se cancela, con 
abono o cargo a la cuenta 59 Resultados Acumulados¨ (p. 229) 
 
En consecuencia, el beneficio o perdida vendría a ser el resultado de la 
diferencia de los ingresos y egresos, hay utilidad cuando los ingresos 
son mayores a los gastos y perdida cuando ocurre lo contrario, 
generalmente los estados de resultados son medibles de forma anual o 






Al analizar el resultado del ejercicio nos permite tomar decisiones 
respecto al rumbo de la empresa REPSAC, asimismo se pueden 
comparar los ejercicios anteriores para mejorar los resultados y cumplir 
los objetivos esperados, a continuación, especificamos el concepto de 
Resultado de ejercicio 
 
Asimismo, cuando las fluctuaciones y/o volatilidad del tipo de cambio en 
el precio de divisa generan una ganancia o pérdida de diferencia 
cambiaria el Resultado del Ejercicio es afectado. 
 
2.1.2.1.1  Beneficio al utilizar Contrato Forward 
Según fuente del Banco Central de Reserva Del Perú (BCRP 
2017, p. 23) Como elemento de cobertura el Contrato Forward 
beneficia al cliente obteniendo una tasa de cambio fija a 
futuro. También queda inmune ante movimientos adversos en 
el tipo de cambio. Asimismo, No requiere de liquidez para 
realizar la cobertura, esto le permite planear los flujos de caja 
futuros en la medida que se conoce en forma cierta la 
cantidad de dinero a recibir o a pagar, accediendo a mejores 
costos de financiamiento al reducir el riesgo de sus flujos. Por 
último, Mejora el riesgo de la empresa frente a proveedores o 
clientes, pues se encuentra ante las fluctuaciones de 
mercado, esto conlleva a un mejor Resultado del ejercicio. 
 
También es un mecanismo que permite a las empresas cubrir 





pasivos en una moneda distinta a aquella en la que se refleja 
la contabilidad de la compañía. En REPSAC eliminaría la 
incertidumbre de futuras devaluaciones o revaluaciones de las 
monedas dependiendo del riesgo que se quiere cubrir.  
 
2.1.2.1.2  Perdida 
La pérdida es la disminución neta en los beneficios 
económicos del ejercicio La pérdida puede ser una medición 
de rendimiento negativo en la actividad de la entidad, a 
continuación  Según Stickney y Clyde (2011) explica lo 
siguiente: ¨La Perdida en estados financieros es el resultado 
negativo de una inversión debido al costo/gasto que se ha 
necesitado para generar la fuente de ingreso, esto conlleva a 
la ineficiencia y nulo control sobre los recursos de la empresa, 
cuando el resultado es negativo en un negocio es 
recomendable mejorar los procesos y controles, considerando 
que Payback debe retornar en 5 años (p. 75)¨ 
 
En consecuencia, cuando tenemos volatilidad del tipo de 
cambio la perdida puede ser considerable al realizar el 
cambio a moneda Nacional y puede afectar 
considerablemente los Estados de Resultados de la empresa 
de la empresa REPSAC. 
 
2.1.2.1.3  Ganancias  
El termino ganancias incluye tanto los ingresos de actividades 





y corresponden a una variada gama de denominaciones tales 
como las ventas, intereses, dividendos, alquileres, regalías y 
ganancia por diferencia de cambio, según Apaza (2015) 
¨Representa la entrada de dinero a la empresa u 
organización, esta puede ser por los cobros de las ventas de 
los productos o servicios adelantos recibidos por clientes, 
préstamos conseguidos por instituciones financieras, etc. (p. 
316) 
 
Por consiguiente, las ganancias suponen incremento en los 
beneficios económicos y, como tales, no son diferentes en su 
naturaleza de los ingresos de actividades ordinarias.  
2.1.2.1.4  Gastos 
La definición de gastos incluye tanto las perdidas como los 
gastos que surgen en las actividades ordinarias de la entidad. 
Entre los gastos de la actividad ordinaria se encuentra por 
ejemplo el costo de venta, los salarios, las depreciaciones. 
Usualmente los gastos toman la forma de una salida o 
depreciación, tales como efectivo y otras partidas 
equivalentes al efectivo inventarios o propiedades planta y 
equipos, según Apaza (2015): 
Es el uso, la utilización o consumo de un bien, recurso o 
servicio. Significa una reducción en la participación de 
los propietarios durante determinado periodo contable. 
Pueden considerarse las siguientes posibilidades:  
• Gastos del año actual: Son considerados como gastos 
todos los importes que se dan por las operaciones 
realizadas durante el año actual, este término es el 
periodo.  
• Activos que se convierten en gastos: Se dan por el uso 





• Erogaciones que todavía no son gastos: Desembolsos 
por la prima de seguro por las instalaciones de 
producción, en cada periodo se considera una alícuota 
que representara la parte usada del seguro.  
• Gastos pendientes de pago: Durante un periodo se 
generan gastos por uso de recursos, por ejemplo, los 
gastos financieros que se dan por el uso del dinero, que 
no son pagados en su oportunidad (p. 316) 
 
Por ende, son perdidas otras partidas que cumpliendo con la 
definición de gastos puedes o no surgir de las actividades 
ordinarias de la entidad. En REPSAC Las perdidas 
representan disminución en los beneficios económicos y 
como tales no son diferentes en su naturaleza de cualquier 
otro gasto. 
2.1.2.3 Gestión Financiera 
La gestión eficiente de los recursos de las empresas es muy importante 
para poder determinar una buena utilización de estos mismos. 
 
2.1.2.3.1 Administración  
La administración es el proceso de planificar, organizar, dirigir 
y controlar el uso de los recursos y las actividades de trabajo 
con el propósito de lograr los objetivos o metas de la 
organización de manera eficiente y eficaz. Como lo expresa 
Ramírez a continuación: 
La administración es una actividad humana para poder 
conllevar a la empresa o ente a una adecuada 
organización en base a un conjunto de principios y 
técnicas que, aplicándolas eficientemente, pueda llevar 
un control y una adecuada proyección en el futuro. En 
base a esto se pueden predecir resultados para un 
mejor manejo en el transcurso del tiempo y tomar 
decisiones para obtener el mejor rendimiento. Además, 
es una actividad humana que ejecuta procesos de 





control. También, es el uso adecuado y eficiente de los 
recursos que posee la empresa al más bajo costo tanto 
de energía, tiempo y dinero. (2010, p. 22) 
En conclusión, de lo antes mencionado, la administración es 
todo un proceso que incluye planificación, organización, 
dirección y control para un adecuado uso de los recursos de 
la organización tanto humanos, financieros, tecnológicos, 
materiales, de información y para la realización de las 
actividades de trabajo; con el propósito de lograr los objetivos 
o metas de la empresa REPSAC de manera eficiente y eficaz; 
es decir, lograr los objetivos con el empleo de la mínima 
cantidad de recursos. 
 
2.1.2.3.2  Recursos Financieros 
Estos recursos financieros se componen de préstamos a 
terceros, dinero en efectivo, depósitos en entidades 
bancarias, propiedad de acciones y bonos, y tenencia de 
divisas, entre otras cosas. Como lo expresa Córdoba a 
continuación: 
Gestionar los recursos financieros significa aplicarlos 
con eficiencia en oportunidades de negocio, que 
maximicen los resultados de rentabilidad y valor de la 
empresa. Para gestionar eficazmente estos recursos, el 
empresario deberá disponer de información real y 
contar con la capacidad de análisis para tomar la 
decisión correcta. (2012, p. 4) 
De lo antes mencionado, se señala que los recursos 
financieros de una empresa REPSAC deben estar usados de 
manera eficiente en el transcurso del tiempo y de acuerdo a 





deberán tener una información crediticia a través de controles 
establecidos en la empresa y una capacidad de abarcar un 
análisis de toma de decisiones en base a criterios contables 
para una toma adecuada a los objetivos de la empresa.  
 
2.1.2.3.3 Operaciones monetarias 
Las operaciones monetarias se vinculan a la implementación 
de una política monetaria que garantice que la decisión de la 
empresa tenga el efecto deseado en los mercados financieros 
y en la economía en general. En base a este amplio aspecto, 
las autoridades monetarias necesitan decidir qué metas 
específicas deben tener como objetivo, y cuáles instrumentos 
de política deben utilizar. Para la mayoría de los países, el 
objetivo monetario final a largo plazo del banco central es 
mantener una inflación baja y estable. Para propósitos 
operacionales, sin embargo, la meta táctica día a día es, por 
lo general, lograr un nivel particular de tasas de interés o de 
tipo de cambio. Como lo menciona Lazzati a continuación: 
Llamamos operaciones monetarias a aquellas en las 
que se interviene por lo menos una cuenta monetaria. 
Las operaciones monetarias incluyen, por un lado, las 
que podríamos llamar operaciones monetarias puras, 
que son aquellas en las que tanto el débito como el 
crédito corresponde a una cuenta monetaria (2014, p. 
92) 
De lo antes mencionado, se señala que las operaciones 
monetarias de la empresa REPSAC de donde interviene toda 





poder invertir y seguir creciendo la empresa en cuanto a sus 
objetivos plasmados en el transcurso del tiempo. 
 
2.1.2.3.4  Análisis Financiero 
El análisis financiero es el estudio que se hace de la 
información contable, mediante la utilización de indicadores y 
razones financieras. La contabilidad representa y refleja la 
realidad económica y financiera de la empresa, de modo que 
es necesario interpretar y analizar esa información para poder 
entender a profundidad el origen y comportamiento de los 
recursos de la empresa. 
La información contable o financiera de poco nos sirve si no la 
interpretamos, si no la comprendemos, y allí es donde surge 
la necesidad del análisis financiero. Cada componente de un 
estado financiero tiene un significado y en efecto dentro de la 
estructura contable y financiera de la empresa, efecto que se 
debe identificar y de ser posible, cuantificar. De acuerdo como 
lo menciona Ortiz a continuación: 
Se puede definir como un proceso que comprende la 
recopilación, interpretación y estudio de los estados 
financieros y los datos operacionales de un negocio. 
Esto implica el cálculo e interpretación de porcentajes, 
tasas, tendencias, indicadores y estados financieros, 
complementarios o auxiliares, los cuales sirven para 
evaluar el desempeño financiero y operacional de la 
firma, lo que ayuda de manera decisiva a los 
administradores, inversionistas y acreedores a tomar 
sus respectivas decisiones. (2012, p. 34) 
De lo antes mencionado, se señala que sin el análisis 





de la empresa, y sin ello no habrá pautar para señalar un 
rumbo a seguir en el futuro en a la empresa. 
 
2.2  Antecedentes históricos 
A. Según la tesis Gómez, C.; Rodríguez, S. Y Zumaeta, L. (2018) Cobertura de 
riesgo de tipo de cambio en la empresa importadora Cueros del Perú SAC en el 
período 2014 (tesina de grado) Universidad Tecnología del Perú, Perú. nos 
indica lo siguiente: 
 
Los derivados financieros funcionan como una alternativa de cobertura por 
variación de tipo de cambio. (Gómez, Rodríguez y Zumaeta, 2018, 77) 
 
De lo dispuesto, los derivados financieros en la actualidad no son utilizados por 
las empresas importadoras en su mayoría por desconocimiento o por no poseer 
un contador financiero para que proyecte el dinero en el transcurso del tiempo. 
Estas herramientas funcionan como un colchón de confort para no poseer déficit 
por el tipo de cambio En este caso el Forward es una buena alternativa para que 
los implicados cumplan con lo pactado en el contrato. Además, les da derechos y 
obligaciones a acatar en lo estipulado en el contrato y es un contrato más 
comercial y sencillo. 
 
B. Según la tesis Casusol Cavero V, (2015) Efectos de los instrumentos derivados 
en la gestión de riesgos financieros en las empresas industriales de alimentos de 
lima metropolitana en el período 2013-2015 (tesis de maestría) Universidad San 






Revisar, adecuadamente los riesgos financieros que puedan tener alta 
probabilidad de afectar la rentabilidad en sus flujos de efectivo (Casusol, 2015, p, 
107). 
 
Evaluar la conveniencia de endeudarse en moneda extranjera, pero con 
coberturas de tipo de cambio como los contratos Forwards, con la finalidad de 
mitigar los riesgos potenciales que puedan generar pérdidas, por la depreciación 
de la moneda peruana frente a periodos de alta volatilidad en el tipo de cambio; 
en este punto los bancos ofrecen diferentes modalidades y se debe elegir aquella 
que refleje mejor las perspectivas del mercado cambiario como son el delivery 
Forward, non delivery Forward (NDF. Las áreas de Tesorería de las empresas 
industriales de alimentos a través de estos contratos pueden mitigar el riesgo de 
tipo de cambio y así permitir que la alta Dirección de la empresa se focalice en el 
negocio propiamente. Los derivados financieros por su naturaleza son contratos 
que contribuyen a reducir la volatilidad de tipo de cambio. Por ellos una vez 
conociendo el tipo de cambio a futuro las empresas industriales de alimentos 
podrán planificar sus costos y gastos financieros en un entorno de menor 
volatilidad. 
 
C. Según la tesis de Yupanqui Dayana, Vera Edgar, Erauzquin Edgar y Rojas 
Wolfgang (2005) Análisis De Usos Derivados Financieras En Las Empresas Top 
100 Del Perú (Tesis Para Obtener El Grado De Magister En Administración 
Estratégica) Lima Universidad Pontificia Católica Del Perú. (Yupanqui Dayana, 






Define que en el Perú no existe un uso generalizado de instrumentos financieros 
derivados, también hay ausencia de normatividad explicita, escasa oferta en el 
sistema bancario, no hay personal capacitado y competente para el manejo de los 
instrumentos derivados financieros ya que no hay técnicas de evaluación de 
riesgos e instrumentos de cobertura disponibles siendo una desventaja 
competitiva ante empresas de otras regiones. 
 
Se concluye que grado de conocimiento y nivel de información en instrumentos 
financieros es el aspecto más importante que influye en el uso de los mismos, 
también existe una alta demanda potencial de cobertura de las tasas de interés y 
tipo de cambio debido a la necesidad de administrar su exposición a la volatilidad 
de estas variables las cuales afectan significativamente las operaciones de la 
empresa 
 
2.3 Definición Conceptual de Términos Contables  
 Derivados Financieros: Son productos instrumentos financieros cuyo valor se 
deriva del precio de algún otro activo -e.g. tasas de interés, índices, monedas, 
etc.-. Existen cuatro tipos básicos de derivados: opciones, swaps, Forwards y 
futuros. (SBS, 2018, párr.) 
 Forward: Es un contrato adelantado, obliga al tenedor a comprar una cantidad 
específica de un activo particular a un precio determinado en una fecha 
determinada en el futuro. Todos estos términos son fijos en el momento en que se 
celebra el contrato adelantado. El precio futuro especificado es el precio de 
ejercicio. La mayoría de los contratos Forwards son sobre bienes, monedas o 





 Mercado de Valores: Segmento del Mercado de Capitales, al que concurren 
ofertantes y demandantes de valores mobiliarios, en donde se transan valores 
negociables desde su emisión, primera colocación, transferencia, hasta la 
extinción del título, en que intervienen unidades deficitarias o superavitarias 
actuando como intermediarios los bancos, instituciones financieras y la bolsa de 
valores a través de sus agentes de intermediación. Está conformado por el 
mercado primario y el mercado secundario. (SBS, 2018, párr.) 
 Riesgo Económico: Contingencia de una empresa dada por la variabilidad del 
índice de recuperación de la inversión. (SBS, 2018, párr.) 
 Riesgo Financiero: Contingencia de una empresa dada por la falta de liquidez, que 
reduce la rotación de operaciones por la falta de capital de trabajo. (SBS, 2018, 
párr.) 
 Cobertura: Provisión de fondos previos que garantiza el cumplimiento de una 
obligación bursátil. Los agentes requeridos para intervenir en una operación 
pueden exigir el previo depósito de fondos o entrega de los títulos que han de ser 
objeto de transacción. En términos bancarios es la medida para protegerse contra 
el riesgo de variaciones en el tipo de cambio. En términos de seguros, es el 
compromiso del arrendador frente al asegurado, según el vencimiento 
correspondiente a las obligaciones convenidas en la póliza de seguro. (SBS, 
2018, párr.) 
 Tasa de Interés: Es un porcentaje del costo de capital que se paga o cobra, y está 
en función a una unidad de tiempo. (SBS, 2018, párr.) 
 Tasa Efectiva Mensual: Tasa de rentabilidad para el aplicador y costo para el 
















3.1. Diseño de la Investigación  
El diseño de la presente investigación es no experimental - descriptiva ya que se 
observará el resultado de la aplicación del Forward en las transacciones de las 
importaciones de autopartes de automóviles, en cuanto a su beneficio en el 
incremento o estabilidad de tipo de cambio y no repercutir en la financiación 
innecesaria en el futuro, a través del control que dicho derivado proporciona.  
 
Es una investigación descriptiva, ya que busca identificar y presentar las posibles 
causas  que genera la aplicación de los derivados financieros - Forward en el 
tratamiento del financiamiento, para luego pasar a  explicarlos, la forma que 
procedimos a desarrollar esta investigación es estudiar y solicitar información de la 
situación económica, contable y financiera de las personas encargadas de los 
financiamientos, permitiendo determinar el tratamiento contable del uso de los 







3.2  Población y muestra 
La población estará constituida por empresas de lima que importan de otros países y 
están afectados a la fluctuación del tipo de cambio que sufre la moneda en sus 
actividades. Así como las empresas que importan otros tipos de mercadería para el 
desarrollo de su actividad empresarial. 
 
El muestreo se basará en las empresas que importan autopartes de automóviles en 
las calles de la Victoria, así como las empresas que tienen las mismas características 
de actividad empresarial en el mes de diciembre del 2017. 
 
3.3  Método de la Investigación 
En nuestra investigación hemos empleado los siguientes métodos de investigación: 
 
 Método de Deducción: En este método nos permitió estudiar e investigar en 
distintas bibliografías el marco teórico de los derivados financieros, la fluctuación 
de la moneda extranjera, en la aplicación de cobertura que proporciona los 
derivados financieros y la fluctuación de la moneda extranjera que nos ayuda a 
determinar un flujo de caja más eficiente y la aplicación correcta en la 
determinación de los Estados Financieros de la empresa REPSAC. 
 
 Método de Inducción: Se aplicó en el trabajo de campo y teórico, con encuestas 
realizadas para poder confirmar la problemática que se identificó en el análisis de 
los usos de los contratos Forward, mediante procedimientos técnicos para 
confirmar, validar e inferir las hipótesis planteadas, con efecto en los estados 





moneda extranjera sin un derivado establecido y considerando lo que se 
determina en la NIFF 32 y 39. 
 
 Método de Análisis: Se utilizó este método porque en ella podemos justificar la 
medición del financiamiento en base a contratos Forward donde nos explica los 
procedimientos para determinar los costos de adquisición internacional. 
 
 Método de Síntesis: En este método se obtuvo lo más importante del manual de 
procesos de establecimiento del precio de las divisas mediante los contratos 
Forward. 
 
3.4  Tipo de Investigación 
Nuestra investigación se puede clasificar en una investigación documental por utilizar 
procedimientos lógicos utilizados en el presente trabajo. También de campo por la 
utilización de diferentes técnicas como la recopilación de datos de la empresa y con 
sus respectivos análisis.  
 
3.5  Técnicas e Instrumentos 
La utilización de fichaje de la cantidad de información recaudada en el lapso de 
investigación y de observación de dichos documentos para una mejor consistencia 
del trabajo. También las consultaciones de los temas a tratar a los docentes que 
conocen dicha área y que nos facilitaron o nos orientaron a un mejor entendimiento 








3.6  Matriz de operacionalización de las variables  
Cuadro N° 02: Matriz de Operacionalización de Variables e Indicadores 
(Elaboración propia) 
















del tipo de 
cambio 
Nivel de conocimiento de los tipos de Contratos 
Forward de divisa. 
Nivel de conocimiento sobre las diferencias entre 
Contrato de Forward y tipo de cambio. 
Nivel de conocimientos sobre los beneficios y 
desventajas de los Contratos Forward de divisas y 
riesgo cambiario. 
Fluctuaciones 
Nivel de conocimiento sobre las fluctuaciones en la 
especulación del Mercado. 
Nivel de conocimiento de la inflación en el país. 
Flujo de caja 
Nivel de conocimiento de los flujos de caja de la 
empresa. 
Nivel de conocimiento si los flujos de caja ayudan a 
prevenir futuros déficit en la caja. 
Nivel de conocimiento de los flujos de caja 
proyectados para evaluar la liquidez de la empresa. 
Nivel de conocimiento sobre presupuesto de gastos 











Nivel de conocimiento si los Contratos Forward 
ayudan a tener cobertura de riesgo cambiario. 
Gestión 
financiera 
Nivel de conocimiento sobe los Contratos Forward 
demuestran una buena gestión financiera. 
 
El presente cuadro Nº 02 muestra los indicadores en la cual se desarrolla las 







3.7  Instrumento de recolección de datos 
La  recolección  de  datos  se  realizó  a  través  de  una  encuesta,  dirigida  a  los 
empleados  de  la  empresa  REPSAC,    con  la  finalidad  de    responder  si  el 
derivado financiero – Forward endivisas, origina   un benenficio de liquidez de la 
empresa REPSAC.  
 
El cuestionario consta de 15 preguntas, las cuales fueron respondidas de acuerdo a 
la siguiente escala valorativa de 5 alternativas:  
1 = Muy Alto.   2 = Alto.   3 = Medio.   4 = Bajo.   5= Muy Bajo. 
Las encuestas se aplicaron a 10 personas de la empresa REPSAC, encuesta se 
realizo en el distito de La Victoria, las cuales fueron: 
 
 Gerente Financiero (1) 
 Encargado de importaciones (3) 
 Encargado del area de compra (3) 






















4.1 Descripción e Interpretación de Resultados  
En este trabajo de investigación se utilizó el instrumento de cuestionario (encuesta), 
el cual se encuentra estructurado por 15 preguntas enfocadas a nuestra variable 
independiente y dependiente, las cuales fueron enfocadas a 1 gerente de Financiero, 
3 encargados de importaciones, 3 encargados del área de compra, 3 de tesorería, de 
la empresa REPSAC. 
 
Luego se realizaron los gráficos con sus respectivos análisis donde se interpretan los 
resultados de la encuesta, que tuvo como objetivo identificar el nivel de conocimiento 
de los contratos Forward de Divisas en las importaciones de mercadería.  
 












Según el gráfico N°01 se puede observar que el 40% de los encuestados, tiene un 
nivel bajo conocimiento sobre el mercado de derivados financieros y un 20% tiene un 
conocimiento medio, dado esto se puede deducir que la empresa no puede 
implementar los contratos Forward de divisas en sus importaciones. 
 
Gráfico N° 02: ¿Cuánto conoce acerca del uso de los contratos Forward en los 




Según el gráfico N°02 se puede observar que el 40% de los encuestados, posee un 
medio conocimiento sobre los contratos Forward en los mercados de derivados 
financieros y un 10% tiene un conocimiento muy bajo, dado esto se puede deducir 











Según el gráfico N°03 se puede observar que el 50% de los encuestados mantiene 
un bajo conocimiento sobre los tipos de Forward y un 30% tiene un conocimiento 
muy bajo, dado esto se puede deducir que las personas pueden acudir a charlas 
sobre derivados financieros. 
 
Gráfico N° 04: ¿Qué nivel de conocimiento posee sobre las ventajas de los 




Según el gráfico N°04 se puede observar que el 40% de los encuestados conserva 
un alto conocimiento sobre las ventajas de los Contratos Forward en el mercado y un 
30% tiene un conocimiento medio, dado esto se puede deducir que las personas 






Gráfico N° 05: ¿Qué nivel de conocimiento posee sobre las desventajas de los 




Según el gráfico N°05 se puede observar que el 40% de los encuestados dispone de 
un medio conocimiento sobre las desventajas de los Contratos Forward en el 
mercado y un 30% tiene un conocimiento muy bajo, dado esto se puede deducir que 
las personas pueden informarse a través de una capacitación para poder determinar 
si es necesario los contratos Forwards de divisas 
 
Gráfico N° 06: ¿Cuánto conocimiento posee sobre la relación de los contratos 




Según el gráfico N°06 se puede observar que el 50% de los encuestados tiene un 
medio conocimiento sobre la cobertura de mercado a través de los Contratos 
Forward y un 40% tiene un conocimiento bajo, dado esto se puede deducir que la 






Gráfico N° 07: ¿Qué nivel posee sobre los requisitos de los contratos Forward 




Según el gráfico N°07 se puede observar que el 50% de los encuestados cuenta con 
un medio conocimiento sobre los requisitos delos contratos Forward con entidades 
financieras y un 50% tiene un conocimiento bajo, dado esto se puede deducir que la 
empresa debe solicitar al banco el tipo de cambio con instrumentos financieros. 
 
Gráfico N° 08: ¿Cuánto conocimiento tiene sobre el rendimiento que ofrece los 




Según el gráfico N°08 se puede observar que el 40% de los encuestados posee un 
medio conocimiento sobre el rendimiento que ofrece los Forwards en la liquidez de la 
empresa y un 40% tiene un conocimiento bajo, dado esto se puede deducir que la 






Gráfico N° 09: ¿Cuánto conocimiento posee sobre las entidades que ofrecen el 




Según el gráfico N°09 se puede observar que el 40% de los encuestados dispone de 
un medio conocimiento sobre las entidades financieras que usan Forward en sus 
operaciones y un 20% tiene un conocimiento alto, dado esto se puede deducir que la 
empresa puede tener noción de que entidad le convendría usar a través del Forward. 
 
Gráfico N°10: ¿Cuál es el nivel de conocimiento posee sobre las empresas de 




Según el gráfico N°10 se puede observar que el 40% de los encuestados posee un 
medio conocimiento y un 50% tiene un conocimiento alto, dado esto se puede 
deducir que la empresa no ha sido informada adecuadamente de la cobertura que las 






Gráfico N°11: ¿Cuánto considera usted que los contratos Forward proporciona 




Según el gráfico N°11 se puede observar que el 40% de los encuestados aloja un 
medio conocimiento en base a la buena gestiona través del Contrato Forward y un 
50% tiene un conocimiento bajo, dado esto se puede deducir que la empresa no fue 
notificada por parte del gerente de finanzas acerca de instrumentos financieros. 
 
Gráfico N°12: ¿En qué nivel están informados sobre la cobertura que 




Según el gráfico N°12 se puede observar que el 40% de los encuestados sostiene un 
medio conocimiento sobre la cobertura que proporciona los Forward en el riesgo 
cambiario de moneda extranjera y un 30% tiene un conocimiento bajo, dado esto se 






Gráfico N°13: ¿Cuánto considera usted que los contratos Forward es el 





Según el gráfico N°13 se puede observar que el 20% de los encuestados posee un 
alto conocimiento en base al Forward como instrumento idóneo en la empresa y un 
80% tiene un conocimiento medio, dado esto se puede deducir que el gerente 
financiero puede implementar dicho instrumento en sus actividades de 
financiamiento. 
 
Gráfico N°14: ¿Cuánto considera usted que los contratos Forwards incidan en 




Según el gráfico N°14 se puede observar que el 30% de los encuestados tiene un 
muy alto conocimiento sobre considerar si los contratos Forward inciden en el estado 
de resultado de la empresa y un 70% tiene un conocimiento alto, dado esto se puede 
deducir que el gerente de finanzas puede realzar un estado en base a cómo afectaría 





Gráfico N°15: ¿Cuánto considera usted que los contratos Forwards incidan en 




Según el gráfico N°15 se puede observar que el 40% de los encuestados cuenta con 
alto conocimiento sobre la incidencia del Forward en el Estado Financiero de la 
empresa y un 40% tiene un conocimiento medio, dado esto se puede deducir que el 
gerente de finanzas puede realzar un estado en base a cómo afectaría el uso del 
derivado financiero en el periodo. 
 
4.2 Propuestas de solución 
Referente a los resultados obtenidos en el cuestionario elaborado a los gerentes y 
trabajadores de la empresa REPSAC dan a conocer las siguientes actividades y 
alternativas. 
A. Implementación del nuevo proceso en el área de compra en el Financiamiento de 
bancos a través del forward. 
B. Estipular los beneficios que proporciona el contrato Forward. 
C. Comparación entre los resultados en los EEFF. 

















5.1 Planteamiento del caso práctico 
La empresa REPSAC SA se constituyó el 12 de diciembre de 1962 en la ciudad de 
Lima, La actividad principal de REPSAC es la importación y comercialización de 
repuestos automotrices para su venta al por menor y mayor, directa o indirectamente 
en el mercado peruano 
 
La misión de la empresa es tener calidad y variedad de productos, para satisfacer en 
todo momento, lugar o situación a nuestros clientes, orientándonos a ser la mejor 
alternativa del mercado 
 
La visión de la empresa tiene como meta consolidar nuestra presencia como 
empresa líder en el mercado de productos de repuestos y accesorios mecánicos.  
 
La empresa REPSAC SA para llevar a cabo sus operaciones realiza la importación 
de mercadería de Distribuidores Autorizados en Japón, China y Taiwán. En el año, la 





cuales contrae obligaciones de pago en dólares a crédito, teniendo que comprar 
dólares a la fecha de pago, puesto que la mayoría de sus ingresos son en moneda 
nacional generando una ganancia o pérdida cambiaria reflejados en sus Estados de 
Resultados. 
 
En el mes de septiembre del 2017, la empresa REPSAC SA firme 4 Contratos 
Forward de divisas con el Interbank del Perú por valor total de US$ 1 350 255.30 
equivalente a S/ 4 372 180.75 y negocia un tipo cambio para sus compras futuras de 
dólares y evalúa las tasas de interés que ofrece el Banco Interbank a 90 y 120 días, 
aplicamos las siguientes tasas de interés y calculo mediante formula de Contrato 
Forward 




En el cuadro N.º 03 se puede apreciar la tasa de Interés Forward indicada por el 
banco Interbank, siendo la tasa activa Soles de 5.160 % y tasa pasiva de Dólares en 
5.358% a 90 días y 5.213% pasiva y 5.344% activa a 120 días, asimismo la fórmula 





Seguidamente se presenta los resultados que se obtienen en la gestión del tipo de 
cambio spot operado en el mercado financiero y los obtenidos con el contrato 
Forward al mes de diciembre 2017 y enero 2018. Para lo suscribir dichos contratos 
con la entidad financiera Interbank del Perú se tendría que presentar la siguiente 
documentación: 
 
 Contrato Marco para operaciones con Derivados 
 Línea forward vigente y disponible. 
 Anexo al Contrato Marco para Operaciones con Derivados 
 Contratos Complementario/ Confirmación de Operaciones a Término (Forwards) 
de Moneda Extranjera. 
 Contrato Específico por operación 
 
 
Con el propósito de cancelar a los proveedores del exterior por la compra de 
repuestos y accesorios mecánicos importados en el mes de setiembre, 
desarrollaremos la evaluación con los contratos. 
 







En el cuadro N.º 04 se puede reconocer el tipo de cambio pactado a TC Forward a 
3.2465 para 90 días y 3.2467 a 120 días, según aplicación de formula y el cual 
compararíamos con el tipo de cambio Spot del 17 de diciembre del 2017 a 3.262 
según informativo Sunat. 
 
Cuadro N° 05: Compra de dólares con contrato de Forward 
(Elaboración propia) 
 
Fecha de Nro. 
Valor US$ 
TC Fecha Soles Plazo 
Contrato Contrato Forward Vencimiento Pactado Pactado 
18/09/2017 
CONTRATO 
517824 621,801.00 3.2465 17/12/2017 2,018,650 90 
18/09/2017 
CONTRATO 
517825 225,903.03 3.2465 17/12/2017 733,378 120 
18/09/2017 
CONTRATO 
517827 239,063.60 3.2465 17/12/2017 776,104 120 
18/09/2017 
CONTRATO 
517828 263,487.67 3.2467 16/01/2018 855,443 180 
TOTAL 1,350,255.30 TOTAL 4,383,574.75   
  
En el cuadro N.º 05 se puede observar cuánto costaría comprar dólares al tipo de   
cambio según contrato Forward, considerar que el contrato 517828 tiene fecha de 
vencimiento 2018 
 
Cuadro N° 06: Compra de dólares al tipo de cambio Spot 
(Elaboración propia) 
Fecha de Nro. 
Valor US$ 
TC Fecha Soles Plazo 
Contrato Contrato Spot Vencimiento Pactado Pactado 
18/09/2017 
CONTRATO 
517824 621,801.00 3.262 17/12/2017 2,028,315 90 
18/09/2017 
CONTRATO 
517825 225,903.03 3.262 17/12/2017 736,896 120 
18/09/2017 
CONTRATO 
517827 239,063.60 3.262 17/12/2017 779,825 120 
18/09/2017 
CONTRATO 
517828 263,487.67 3.216 16/01/2018 847,376 180 






 En el cuadro Nº 06 se puede observar en cada contrato cuánto costaría comprar 
dólares al tipo de cambio Spot según Sunat. 
 
Cuadro N° 07: Cuadro comparativo de compra de dólares con Forward y al spot 
(Elaboración propia) 
Valor US$ Importe en Soles Importe en Soles Ganancia 
  TC Forward TC Spot   
621,801.00 2,018,650 2,028,314.86 9,664.75 
225,903.03 733,378 736,895.68 3,517.61 
239,063.60 776,104 779,825.46 3,721.96 
263,487.67 855,443 847,376.35 -8,066.71 
1,350,255.30 4,379,525.84 4,393,342.64 8,837.61 
 
En el Cuadro Nº 07 se observa el cuadro comparativo de la compra de dólares 
contratos de Forward y la compra de dólares al spot en el mes de setiembre. Como 
se puede observar al comparar los contratos N.º 517824, N.º 517825, Nº 517826 se 
refleja una ganancia de un total de  S/ 16,904.32 a diferencia del contrato N.º 517828 
que genera un perdida de -S/ 8 066.71 
 
En conclusión, la empresa REPSAC se vería beneficiada al firmar contratos de 
Forward ya que la compra dólares se pactó a un tipo de cambio menor al del tipo de 
cambio que mostro el mercado financiero. Ahora si verificamos cifras anuales y 
comparamos los Estados De Resultados en el año 2016 verificamos que se refleja 
una pérdida neta de -s/ 654, 904 que es mucho mayor al periodo 2017 con una 
pérdida neta de -s/ 373,702 y que al utilizar algunas operaciones con Contrato 





importación de la compañía y su endeudamiento en moneda extranjera la exponen al 
fuerte riesgo de fluctuaciones en los tipos de cambio del dólar estadounidense. El 
riesgo de cambio surge de futuras transacciones comerciales, así como sus 
transacciones pendientes por cobrar o pagar.  





En el cuadro Nº 08 se puede mostrar el Estado de Resultados Al 31 de diciembre del 






Según las Normas Internacionales De Información Financieras – NIIF, aplicaremos 
para este caso la NIFF 9 que tiene un alcance similar a la NIC-39 que según el 
párrafo GA-105 se tiene que cumplir dos condiciones para poder ser eficaz en cuanto 
a la cobertura, la primera es al inicio de la cobertura y que en los periodos siguientes 
sea altamente eficaz para conseguir compensar y la segunda que el rango de la 
cobertura sea entre el 80 y 125 %.  
 
 En los contratos forward utilizados, se determina que es una cobertura eficaz. 
Asimismo, en el párrafo GA-106 nos especifica que la eficiencia se evaluara en el 
momento que la entidad prepare sus Estados Financiero como hemos detallado en el 
cuadro Nº 08 (ingresos y gastos financieros). 
 
De igual forma en el aspecto Tributario, El Poder Ejecutivo publicó en el tema de 
instrumentos financieros derivados el Decreto Legislativo 970 (24/12/2006) y el 
Decreto Legislativo 979 (15/03/ 2007). En caso que, como consecuencia de la 
diferencia entre el precio de compra pactado en el contrato de forward y el precio de 
venta a la fecha de celebración referida en el contrato, se obtenga una ganancia, 
ésta se encontraría gravada con el Impuesto a la Renta (renta gravable de 3ra 
categoría). 
 
Por otro lado, los gastos en instrumentos financieros derivados que no tengan fines 
de cobertura sólo serán deducibles de ingresos obtenidos en instrumentos 
financieros derivados que no tengan fines de cobertura. En nuestro seria gravada 






Cuadro N° 09: Registro Contable 
(Elaboración propia) 
EMPRESA REPSAC 
ASIENTOS CONTABLES Debe Haber 
02 Derechos sobre instrumentos financieros S/2,018,650.11   
022 Derivados     
0222 Contratos a término (forward)     
09 Acreedoras por el contrario   S/2,018,650.11 
18/09 Por el contrato forward vinculado a la emisión de papeles comerciales. 
56 Resultados no realizados S/959.54   
562 Instrumentos financieros - cobertura de flujo de efectivo     
46 Cuentas por pagar diversas -terceros   S/959.54 
464 Pasivos por instrumentos financieros     
4642 Instrumentos financieros derivados     
46422 Instrumentos de cobertura     
18/09 Por el ajuste a fecha de balance del forward en moneda extranjera (cobertura eficaz) 
45 Obligaciones financieras S/2,018,650.11   
453 Obligaciones emitidas     
4533 Papeles comerciales     
46 Cuentas por pagar diversas -terceros S/959.54   
464 Pasivos por instrumentos financieros     
4642 Instrumentos financieros derivados     
46422 Instrumentos de cobertura     
67  Gastos Financieros S/8,705.21   
672 Perdida por instrumentos financieros derivados     
10 Efectivo y equivalente de efectivo   S/2,028,314.86 
104 Cuentas corrientes en instituciones financieras     
1041 Cuentas corrientes operativas     
17/12 Por la liquidación  
67 Gastos financieros 
 S/                
959.54    
672 Perdida por instrumentos financieros derivados     
56 Resultados no realizados   S/959.54 
562 Instrumentos financieros - cobertura de flujo de efectivo     
17/12 Por el reconocimiento del ajuste realizado el 31 de diciembre 
    
09 Acreedoras por el contra S/2,018,650.11   
02 Derechos sobre instrumentos financieros     
022 Derivados     
0222 Contratos a término (forward)   S/2,018,650.11 






En el cuadro Nº 09 se considerará el Contrato Forward Nº 517824 para el registro 
contable y da muestra de una cobertura eficaz. Por lo cual, estará comprendido en el 
Plan Contable General Empresarial, en la cuenta 562 (instrumentos financieros – 
cobertura de flujo de efectivo. 
 
Cuadro N° 10: Registro Contable 
(Elaboración propia) 
EMPRESA REPSAC 
ASIENTOS CONTABLES Debe Haber 
02 Derechos sobre instrumentos financieros S/855,453.06   
022 Derivados     
0222 Contratos a término (forward)     
09 Acreedoras por el contrario   S/855,453.06 
20/06 Por el contrato forward vinculado a la emisión de papeles comerciales. 
67 Gastos Financieros  S/8,066.71   
672 Instrumentos financieros - cobertura de flujo de efectivo     
6721 Forward     
46 Cuentas por pagar diversas -terceros   S/8,066.71 
464 Pasivos por instrumentos financieros     
4642 Instrumentos financieros derivados     
46422 Instrumentos de cobertura     
31/12 Por la pérdida del contrato Forward Nº 517828 del forward No cobertura eficaz 
 
En el cuadro Nº 10, presenta la aplicación contable del Contrato Forward Nº 517828 con 
fecha de liquidación 16 de enero 2018 donde se visualiza y registra una cobertura no 
eficaz debido a que en el tipo cambio genero una fluctuación de perdida. Por lo cual, 
estará comprendido en el Plan Contable General Empresarial, en la cuenta 672 (Perdida 



















6.1 Normas legales  
 Normas Internacionales de Contabilidad 32 – Instrumentos Financieros: 
Presentación.  
Esta norma nos da a conocer sobre los instrumentos financieros que la empresa 
REPSAC puede aplicar en sus operaciones de financiamiento. 
 Normas Internacionales de Contabilidad 39 - Instrumentos Financieros: 
Reconocimientos y Valoración.  
Esta norma nos da a conocer como beneficiaria en cuanto a la confiabilidad que le 
proporciona el instrumento financiero en su actividad de financiamiento en el 
transcurso del tiempo. 
 Normas Internacionales de Información Financiera 9 – Instrumentos Financieros. 
Esta norma financiera está vinculada con la NIC 39 y posee el mismo alcance que 

















Se determinó cuanto fue la incidencia de los contratos Forwards en el riesgo cambiario de 
la empresa REPSAC en el periodo 2017. 
Se evaluó el comportamiento que tuvo el tipo de cambio en el Mercado Financiero en los 
costes de importación de repuestos de automóviles de la empresa REPSAC en el periodo 
2017. 
Se analizó la incidencia de la fluctuación del tipo de cambio en el estado de resultado de 
la empresa REPSAC en periodo 2017. 
Se determinó la influencia de los flujos de caja en la gestión financiera de la empresa 
REPSAC en el periodo 2017. 
Se cuantifico que los Forwards a utilizar incidan en la gestión del riesgo de la tasa de 




















1. Aplicar los contratos Forward en la financiación de las empresas importadoras para 
generar estabilidad y no sufrir con las fluctuaciones de tipo de cambio de divisas. 
2. Realizar un flujo de caja proyectado para poder determinar la cantidad exacta que la 
empresa requerirá por medio de financiamiento de terceros. 
3. Conocer la estabilidad de la moneda extranjera para poder determinar una correcta 
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